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Uzun vadeli (Ulusal):

(TR) BBB-
Gorlinim:

Stabil

Kisa Vadeli (Ulusal):
(TR) A3

Gorunim:

Stabil

Bayrak EBT Taban Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi (“Bayrak EBT” veya “Sirket”),
Bayrak Plastik Sanayi Ticaret Limited Sirketi olarak 09.12.1993 tarihinde
istanbul Ticaret Odasina tescil edilmistir. ilk faaliyet alani plastik esya tretimi
olan Sirket, 1997 yilinda ayakkabi tabani Uretimine baslamistir. Sirket,
17.01.2020 tarihli Genel Kurul Karari ile ticaret Gnvanini “Bayrak EBT Taban
Sanayi ve Ticaret A.S.” olarak degistirmis olup, s6z konusu tnvan degisikligi
29.01.2020 tarih ve 10004 sayili Tlrkiye Ticaret Sicil Gazetesi’nde ilan edilmistir.

Bayrak EBT’nin genel merkezi istanbul’da bulunmaktadir. Sirket’in 30 Haziran
2025 tarihi itibariyla 163 ¢alisani bulunmaktadir (2024/12: 364).

Sirket’in pazardaki konumunun yani sira, mali performansi ve kurumsal
yapisinin tarafimizca yapilan sektor mukayeseli analizler, Sirket’in tasidig
finansal/operasyonel risklerinin incelenmesinin neticesinde 2025 ilk yari yil
finansal sonuglari da dikkat alinarak uzun vadeli notu (TR) BBB- ve kisa vadeli
notu (TR) A3 olarak belirlenmistir.

GOorinim

Gegerlilik Tarihi:
22 Eyliil 2026

Bayrak EBT Taban Sanayi ve
Ticaret A.S.

ikitelli OSB Mah., Dersan A Blok
Sok., A Blok No:1, i¢ Kapi No: 97
Basaksehir, istanbul

Tel: +90 (212) 886 46 70
Faks: +90(212) 886 46 72

https://bayrakebt.com.tr/

Kokleri 1993 yilina dayanan Bayrak EBT, spor ayakkabilara yonelik taban
Uretiminde edindigi deneyim ve sektérel birikim sayesinde, yerli ve uluslararasi
Olcekte faaliyet gosteren taninmis markalarla is birlikleri gelistirmektedir.
Sirket’in ortaklik yapisina baktigimizda “Kurt Taban Ayakkabi Sanayi Ticaret
AS.” %24,10 paya ve “Allbatross Portfoy Atlas Serbest Fon” %14,65 paya
sahiptir. %61,25'lik pay ise “BAYRK” kodu ile Borsa istanbul (BIST)'da islem
goérmektedir.

Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (KGK), 23 Kasim
2023 tarihinde Tirkiye’de enflasyon muhasebesi uygulanmasina iliskin
aciklamada bulunmus olup s6z konusu duyuruya gore, TFRS uygulayan
isletmelerin 31 Aralik 2023 tarihinde veya sonrasinda sona eren yillik raporlama
doénemine ait finansal tablolarinin TMS 29’da yer alan ilgili muhasebe ilkelerine
uygun olarak enflasyon etkisine gore diizeltilerek sunulmasi gerekmektedir. Bu
cercevede finansal tablolarin hazirlanmis oldugu tarih itibariyla, 31 Aralik 2023
ve 31 Aralik 2024 tarihli finansal tablolar hazirlanirken TMS 29’a gére enflasyon
diizeltmesi yapiimistir.

Bayrak EBT’nin 2024 yil sonu cirosu 2023 yilina kiyasla %40,4 seviyesinde
azalarak 252,4 milyon TL olmustur (2023: 423,5 milyon TL). Sirket’in brit kari,
2024 yili sonunda 6nceki yil sonuna gore %89,1 oraninda azalarak 4,5 milyon
TL'ye ulasmistir (2023: 41,4 milyon TL). 2023 yili sonunda 2,7 milyon TL olan
esas faaliyet zarari, 2024 yili sonunda 60,5 milyon TL zarar olmustur. Sirket,
2023 yil sonunda 38,0 milyon TL net kar elde ederken, 2024 yili sonunda
108,4 milyon TL net zarar gergeklesmistir. Sirket’in 2025 yil 2.ceyrek sonunda

satislari, gecen senenin ayni donemine kiyasla %18,4 seviyesinde azalarak 121,4 milyon TL olarak gergeklesmistir
(2024/06: 148,8 milyon TL). Bayrak EBT’nin 2025 ilk yari yil briit zarari gegen senenin ayni dénemine kiyasla %75,1 oraninda
azalarak 6,1 milyon TL olmustur (2024/06: 24,5 milyon TL). Sirket’in esas faaliyet zarari gecen senenin ayni ddnemine kiyasla
%36,7 azalarak 26,5 milyon TL olmustur. (2024/06: 42,0 milyon TL). Bayrak EBT’nin 2025 ilk yari yil net zarari 2024 ilk yari
yilina kiyasla %9,1 oraninda artarak 79,9 milyon TL olarak gergeklesmistir (2024/06: 73,2 milyon TL).

Sirket'in 2024 yil sonu donen varliklart 2023 yil sonuna kiyasla %22,2 artarak 323,5 milyon TL'ye ulasmistir
(2023: 264,6 milyon TL). Duran varhklar, 2024 yili sonunda 6nceki yil sonuna gore %16,2 seviyesinde artis gostererek
289,5 milyon TL olmustur.

Sirket’in 2024 yili sonunda kisa vadeli yukumlilikleri onceki yil sonuna gore %71,3 artarak 430,3 milyon TL olmustur
(2023: 251,2 milyon TL). Kisa vadeli yikimlultklerin %30,0’u finansal borglardan olusmaktadir (2023: %47,1). Sirket’in net
finansal borcu 2024 yili sonunda gecen seneye kiyasla %18,1 artarak 139,3 milyon TL olarak gergeklesmistir
(2023: 118,0 milyon TL). Bayrak EBT’'nin finansal yikumlultklerini kisa vadeye yaydigi gézlemlenmektedir. Pasif tarafin
%70,2'sini kisa vadeli yukumlilikler, %6,7’sini uzun vadeli yukimlalikler ve %23,1’ini 6zkaynaklar olusturmaktadir
(2023: %48,9, %4,9 ve %46,2; sirasiyla). Sirket’in 2025 yili 2.ceyrek sonunda kisa vadeli yikimluliklerin %40,5’i finansal



borglardan olusmakta olup, net finansal borcu 218,1 milyon TL olarak gergeklesmistir. 2025 ilk yari yil, pasif tarafin %82,0’ini
kisa vadeli yikiumlilikler, %8,3’tni uzun vadeli yikumlilikler ve %9,7’sini 6zkaynaklar olusturmaktadir.

Bayrak EBT’nin Bagimsiz Denetim Raporu verilerine gére 2024 yili sonunda net yabanci para varlik/yikimlilik pozisyonu
(-) 81,8 milyon TL olarak gerceklesmistir (2023: (+) 8,1 milyon TL). Sirket’in 2025 ilk yari net yabanci para varhk/ytkimluluk
pozisyonu ise (-) 116,2 milyon TL olarak gerceklesmistir.

Yukarida bahsedilen tium faktérlere ilave olarak, Sirket’in mevcut konjonktirde riskleri dagitan triin/hizmet cesitliligi,
kurumsal yapisi ve sektordeki konumu degerlendirmeye dahil edilerek Bayrak EBT'nin gorinimi “Stabil” olarak
belirlenmistir. Yerel ve kiiresel para ve sermaye piyasalarindaki gelismelerin sonuclari tarafimizca takip edilmekte olup
gbzetim donemi siiresince Sirket’e olasi etkileri ivedilikle degerlendirilecektir.



Metodoloji

SAHA'nin kredi derecelendirme metodolojisi belirli agirliklarla nihai nota tesir edecek sekilde kantitatif ve kalitatif
boliimlerden olusmaktadir. Kantitatif analizin bilesenleri; firmanin sektor mukayeseli performansi, finansal risklerinin analizi
ve nakit akis projeksiyonlarinin degerlendirilmesinden olusmaktadir. Sektor mukayeseli performans analizi, sektor
firmalarinin son donem mali performanslari ile mukayeseli olarak ilgili firmanin konumunu belirler. Finansal risklerin analizi,
firmanin mali rasyolarinin objektif kriterler bazinda degerlendirilmesini kapsar. Bu analizde; likidite, kaldirag, varlik kalitesi,
karhhk, volatilite ve yogunlasma gibi alt basliklar ele alinir. Son olarak senaryo analizi, gelecege yonelik baz ve stres senaryo
projeksiyonlarini ele alir, yiktmlillklerin yerine getirilme risklerini degerlendirir.

Kalitatif analiz; sektor riski ve firma riski gibi operasyonel nitelikli konularin yani sira, kurumsal yénetim uygulamalari
baglaminda yonetimsel riskleri de kapsar. Sektoér analizinde; sektoriin niteligi ve biylime hizi, sektordeki rekabet yapisi,
mdusterilerin ve kreditorlerin yapisal analizi, sekt6ériin yurtici ve yurtdisi risklere duyarhligi degerlendirilir. Firma analizinde;
pazar payi ve etkinligi, blylime trendi, maliyet yapisi, hizmet kalitesi, organizasyonel istikrari, yerli ve yabanci finansman
kaynaklarina ulasimi, bilango disi yukumlultkleri, muhasebe uygulamalari ve ana/yavru sirket iliskileri ele alinir.

Kurumsal yoénetim, metodolojimizde 6nemli bir yer tutmaktadir. Metodolojimiz pay sahipleri, kamuyu aydinlatma ve
seffaflik, menfaat sahipleri ve yonetim kurulu olmak Ulzere 4 ana bashgl icermektedir. SAHA'nin kurumsal yonetim
metodolojisi www.saharating.com adresinde yayinlanmaktadir.



Notlarin Anlami

Uzun vadeli kredi derecelendirme notlarimiz bir yil Gizeri orta ve uzun vadeye iliskin mevcut gérisimiizii yansitmakta, kisa
vadeli kredi derecelendirme notumuz ise bir yila kadar olan stireye iliskin goéristiimizi ifade etmektedir. Uzun vadeli kredi
derecelendirme notlarimiz en ylksek kaliteyi gdosteren AAA’dan baslayip en disiik (temerrit) kalite olan D’ye kadar
verilmektedir. AA’dan CCC'ye kategoriler igerisinde nispi ayrimi daha ayrintili yapabilmek igin arti (+) ve eksi (-) isaretleri

kullanilir.

Uzun vadeli AAA, AA, A, BBB ve kisa vadeli A1+, Al, A2, A3 kategorisinde derecelendirilen kurumlar ve menkul kiymetler
piyasa tarafindan “yatirim yapilabilir” olarak degerlendirilmelidir. ilgili mevzuat geregi, VDMK (Varhiga Dayali Menkul Kiymet)
ihrac derecelendirmelerinde ilk (ic kademe notlari yatirim yapilabilir seviyeyi isaret etmektedir.

Kisa Uzun Not Notlarin Anlami
Dénem Dénem Kademesi
gﬁ; 22':\ Birinci En ylksek kredi kalitesi. Finansal yikumliliklerini yerine getirme kabiliyeti son
(TR) A1+ (TR) AA Kademe derece yuksek. Menkul kiymet ise, risksiz devlet tahvilinden biraz daha fazla
(TR) AA- riske sahip.
(TR) A+ ikinci Kredi kalitesi ¢cok ylksek. Finansal yikimluliklerini yerine getirme kabiliyeti
(TR) A1 (TR) A Kademe cok yiiksek. isletmedeki ani degisiklikler, ekonomik ve finansal kosullar yatirim
riskini dnemli sayllmayacak bir miktarda arttirabilir.
(TR) A- Uciincii Finansal ylUkumluliklerini yerine getirme kabiliyeti ylksek ancak olumsuz
(TR) A2
(TR) BBB+ Kademe ekonomik kosul ve degisimlerden etkilenebilir.
Finansal ylkimlaliklerini yerine getirme kabiliyeti yeterli ancak olumsuz
(TR) BBB Dardiincil ekonomik kosul ve degisimlerden etkilenme riski daha fazla. Menkul kiymet
(TR) A3 ise, uygun koruma parametrelerine sahip ama ihragginin olumsuz ekonomik
(TR) BBB- Kademe .. . g . . o
kosul ve degisimler dolayisiyla ylikimluligini yerine getirme kapasitesi
zayiflayabilir.

Uzun vadeli BB, B, CCC ve kisa vadeli B1, B2, C kategorisinde derecelendirilen kurum ve menkul kiymetler, piyasa tarafindan
“spekilatif” olarak degerlendirilmelidir.

Asgari seviyede spekilatif ozelliklere sahip. Kisa vadede tehlikede degil ama
olumsuz finansal ve ekonomik kosullarin yarattigi belirsizliklerle yiz yize.
(TR) BB+ 3 yarattis yaz 'y
Besinci Menkul kiymet ise, yatirim yapilabilir seviyenin altinda ama zamaninda 6deme
(TR) B1 (TR) BB
Kademe mevcut veya diger spekulatif kiymetlerden daha az tehlikede. Ne var ki,
(TR) BB- va diger sp y
ihragccinin olumsuz ekonomik kosul ve degisimler dolayisiyla yukimlGlGgini
yerine getirme kapasitesi zayiflarsa ciddi belirsizlikler ortaya c¢ikabilir.
(TR) B+ Finansal ylkimliliklerini yerine getirme kapasitesine su anda sahip ancak
(TR) B2 (TR) B Altinci olumsuz ekonomik ve finansal kosullara karsi hayli hassas. Menkul kiymet ise,
Kademe zamaninda 6denmeme riski var. Finansal korunma faktorleri, ekonominin,
(TR) B-
sektoriin ve ihragcinin durumuna gore yiksek dalgalanmalar gosterebilir.
(TR) CCC+ Yatirnm yapilabilir kategorisinin olduk¢a altinda. Tehlikede ve finansal
Yedinci yliktumluliklerini yerine getirebilmesi icin ekonomik, sektdrel ve finansal
(TR) C (TR) CcCC . . . ..
(TR) CCC- Kademe kosullarin olumlu gelismesi gerek. Menkul kiymet ise, anapara ve faizin
zamaninda 6denmesi hakkinda ciddi belirsizlikler var.
(TR) D (TR) D Temerriit Temerrt. Sirket finansal yliktmlaltklerini yerine getiremiyor veya s6z konusu
menkul kiymetin anapara ve/veya faizi 6denemiyor.




Cekinceler

Bu Kredi Derecelendirme Raporu, Bayrak EBT Taban Sanayi ve Ticaret A.S.’nin is birligiyle saglanan ve hem de Bayrak EBT
Taban Sanayi ve Ticaret A.S.’nin kamunun kullanimina acik olarak yayinladigi bilgilere dayanilarak Saha Kurumsal Yonetim
ve Kredi Derecelendirme A.S. tarafindan hazirlanmistir.

Bu rapor Saha A.S. analistleri tarafindan eldeki bilgi ve verilerin iyi niyet, bilgi birikimi ve deneyim ile ¢6zimlenmesinden
sonra ortaya ¢ikmis olup, kurumlarin ve/veya ihrag¢ ettikleri borglanma araglarinin genel kredibilitesi hakkinda bir
gorustir. Derecelendirme notu ise, derecelendirilen sirketin menkul kiymetleri icin asla bir al/sat 6nerisi olamayacagi gibi,
belli bir yatirimci igin o yatirim aracinin uygun olup olmadigl hakkinda bir yorum da degildir. Bu sonuglar esas alinarak
dogrudan veya dolayh olarak ugranabilecek her tirlii maddi/manevi zararlardan ve masraflardan Saha A.S. sorumlu
tutulamaz. Bu yorumlarin {¢lincl sahislara yanlis veya eksik aksettiriimesinden veya her ne sekilde olursa olsun dogacak
ihtilaflar da Saha A.S. analistlerinin sorumlulugu altinda degildir.

Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S. bagimsizlik, tarafsizlik, seffaflik ve analitik dogruluk ilkeleriyle hareket
eder ve davranis kurallari olarak I0SCO (Uluslararasi Sermaye Piyasalari Komisyonu)'nun kurallarini aynen benimsemis ve
web sitesinde yayinlamistir (www.saharating.com).

©2025, Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S. Bitlin haklari saklidir. Bu Kredi Derecelendirme raporunda
sunulan bilgilerin, Saha A.S.’nin ve Bayrak EBT Taban Sanayi ve Ticaret A.S.'nin izni olmaksizin yazili veya elektronik ortamda
basiimasi, cogaltilmasi ve dagitilmasi yasaktir.

iletisim:

Raporu Hazirlayan / Derecelendirme Uzmani:

Merve Durusoy inan
mdurusoy@saharating.com

Derecelendirme Komitesi Uyeleri:

S.Siihan Seckin
suhan@saharating.com

S.Mehmet inhan
minhan@saharating.com

Ali Persembe
apersembe@saharating.com

Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S
Valikonagi Cad., Haci Mansur Sok., Konak Apt. 3/1, Nisantasl, Istanbul
Tel: (0212) 291 97 91, Faks: (0212) 291 97 92 e info@saharating.com e www.saharating.com




